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����$KPFKPI��5CFFNG�YKTG�UVKVEJ�KP�VYQ�RNCEGU�CPF�VTKO�VJTGG�UKFGU���(QT�OCKNGF�EQRKGU��UGEWTG�VJG�����OO�
�������
QRGP�GFIG�YKVJ�GKVJGT�ENGCT�VCDU�QT�ENGCT�YCHGT�UGCNU��KP�CEEQTFCPEG�YKVJ�VJG�7525�&QOGUVKE�/CKN�/CPWCN�

5GEVKQP�����+/#)+0)�52'%+(+%#6+105

����(WTPKUJGF�%CTVTKFIGU��%CTVTKFIGU�HQT�KOCIKPI�CTG�TCY�WPGFKVGF�OCKN�NCDGN�TGEQTF�ECTVTKFIGU�CPF�YKNN�DG�HWTPKUJGF
CU�RGT�VJG�UEJGFWNG�KP�5GEVKQP�����6JG�EQPVTCEVQT�YKNN�JCXG�VQ�TGHQTOCV�VJG�ECTVTKFIGU�VQ�KOCIG�VJG�TGSWKTGF�CFFTGUU
KPHQTOCVKQP��6JG�EQPVTCEVQT�OWUV�ETGCVG�C�FGNKXGT[�RQKPV�DCTEQFG��6JG�EQPVTCEVQT�OWUV�EQPXGTV�VJG�ECTVTKFIGU�HQT�CNN
UCEM�UQTVGF�OCKN�

�������%QPVTCEVQT�YKNN�DG�TGURQPUKDNG�HQT�KOCIKPI�RCORJNGV�CPF�RTKPVKPI�TGRQTVU�HTQO�HWTPKUJGF�ECTVTKFIGU��

������%CTVTKFIGU�TGEGKXGF�KP�WPWUCDNG�EQPFKVKQP�QT�QWV�QH�<+2�EQFG�UGSWGPEG�YKNN�DG�TGRNCEGF�D[�+45�QP�CP�GZRGFKVGF
DCUKU���+H�VJG�EQPVTCEVQT�JCU�PQV�TGRQTVGF�CP[�FKUETGRCPE[�VQ�VJG�)QXGTPOGPV��YKVJKP�HKXG�YQTMFC[U�CHVGT�TGEGKRV�QH
ECTVTKFIGU��KV�YKNN�DG�VCMGP�VJCV�PQPG�GZKUVU��6JG�EQPVTCEVQT�OC[�PQVKH[�+45�/CTVKPUDWTI�%QORWVGT�%GPVGT�
/%%��QH
ECTVTKFIGU�VJCV�CTG�OKUUKPI�QT�PGGF�TGRNCEKPI��%CNN�/%%�2TQFWEVKQP�%QPVTQN�*GNR�&GUM�
��������������CPF�RTQXKFG
VJG�HQNNQYKPI��,QD�4WP�(KNG�+&��$CVEJ�%[ENG�)TQWR��%CTVTKFIG�0WODGT��CPF�C�DTKGH�GZRNCPCVKQP�QH�VJG�RTQDNGO�
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�������5GEWTKV[�QH�#FFTGUUGU���$[�JKU�UKIPCVWTG�QP�VJG�DKF�RCRGTU��VJG�EQPVTCEVQT�IWCTCPVGGU�VJCV�KV�YKNN�PQV�TGRTQFWEG�
QT�CNNQY�TGRTQFWEVKQP�QH��VJG�ECTVTKFIGU�HWTPKUJGF�D[�+45��PQT�WUG�QT�CNNQY�CP[�RGTUQP�VQ�WUG�VJG�ECTVTKFIGU�HQT�CP[
QVJGT�RWTRQUG�VJCP�OCKNKPI�VJG�RCORJNGVU���*G�CNUQ�CITGGU�VQ�RTQXKFG�UGEWTG�UVQTCIG�HQT�VJG�ECTVTKFIGU�DGHQTG�CPF�FWTKPI
CFFTGUUKPI�QRGTCVKQPU���
5GG�2TKXCE[�4GSWKTGOGPVU�'ZJKDKV�

�����2CORJNGV�#FFTGUUKPI��+OCIKPI�KU�TGSWKTGF�QP�RCIG���QH�RCORJNGV�QPN[�
UGG�'ZJKDKV����� �%QORWVGT� KOCIG
CFFTGUUGU�
D[�GKVJGT�EQORWVGT�NKPG�
KORCEV��RTKPVGTU�QT�PQP�KORCEV�RTKPVGTU��KP�DNCEM��WUKPI�C�UCPU�UGTKH�V[RGHCEG��
#FFTGUUKPI�OWUV�DG� UJCTR�CPF� NGIKDNG�� �%JCTCEVGTU�OWUV�DG� URCEGF����EJCTCEVGTU� VQ� VJG� KPEJ�JQTK\QPVCNN[�YKVJ�C
OCZKOWO�QH����EJCTCEVGTU�RGT�NKPG�CPF�URCEGF���NKPGU�RGT�KPEJ�XGTVKECNN[�

+OCIG�VJG�ECTTKGT�TQWVG�GPFQTUGOGPV�CPF�NKVGTCN��VJG�UGTXKEG�EGPVGT�EQFG��RCEMCIG�ENCUU��PCOG��CFFTGUU��EKV[��UVCVG��CPF
\KR�EQFG�WUKPI�RQUKVKQPU����VQ����CPF����VQ�����QP�VJG�ECTVTKFIG�TGEQTF��CPF�VJG�RQUVCN�UCEM�PWODGT���DTGCM�PWODGT

EJCPIG�KPFKECVQT��KP���NKPGU�

+P�CFFKVKQP��VJG�EQPVTCEVQT�KU�TGSWKTGF�VQ�RTQFWEG�C�WPKSWG�PWODGT��VJCV�OWUV�DG�KOCIGF�CDQXG�VJG�CFFTGUU��UQ�VJG
EQPVTCEVQT�OC[�TGVTKGXG�CPF�TGRTQFWEG�CP[�WPWUCDNG�RCORJNGV��WUKPI� VJGKT�QYP�GSWKROGPV��4GRNCEGOGPV�OWUV�DG
CEEQORNKUJGF� CU� FCOCIG�QEEWTU� KP� QTFGT� VQ�OCKPVCKP� RTQRGT�<+2� EQFG� UGSWGPEG�� �#NN� URQKNGF�RQUVECTFU�OWUV� DG
FGUVTQ[GF��+H�VJG�WPKSWG�PWODGT�EQPVCKPU�OQTG�VJCP����EJCTCEVGTU�KV�OWUV�016�DGIKP�YKVJ�������������������QT������
6JKU�WPKSWG�PWODGT�YKNN�CNUQ�CKF�VJG�EQPVTCEVQT�KP�TGVTKGXCN�QH�VCZRC[GT�KPHQTOCVKQP�FWTKPI�QTFGT�HWNHKNNOGPV�

#V�EQPVTCEVQT	U�QRVKQP��KP�NKGW�QH�EQORWVGT�KOCIKPI�CFFTGUUGU�FKTGEVN[�QPVQ�VJG�RCORJNGV��EQPVTCEVQT�OC[�RTQFWEG
CFFTGUU�NCDGNU�
YJKVG�RCRGT�YKVJ�CFFTGUUKPI�CPF�WPKSWG�PWODGT�KP�DNCEM�WUKPI�C�UCPU�UGTKH�V[RGHCEG���

5GEVKQP�����5146+0)�1(�2#/2*.'65

���� �5EQRG�� � +45�YKNN� HWTPKUJ� VJG�EQPVTCEVQT�YKVJ�ECTVTKFIGU� UQTVGF�D[�<+2�EQFG�YKVJKP� +45�5GTXKEG�%GPVGTU��
%QPVTCEVQT�OWUV�RTQXKFG�VJG�NKUVKPIU��TGRQTVU��GVE��VQ�RGTHQTO�VJG�OCKNKPI�QRGTCVKQP���6JG�7525�&QOGUVKE�/CKN�/CPWCN
OWUV�DG�HQNNQYGF���/CKNGTU�OWUV�UWDOKV�UCORNGU�QH�TGRQTVU�VQ�VJG�4CVGU�CPF�%NCUUKHKECVKQP�%GPVGT�
4%%��KP�VJGKT�2QUVCN
5GTXKEG�4GIKQP��

(WTPKUJGF�%CTVTKFIGU��%QPVTCEVQT�KU�TGURQPUKDNG�HQT�VCMKPI�VJG�+45�TCY�FCVC�HKNG�CPF�RCUUKPI�VJG�HKNG�CICKPUV�VJG�0CVKQPCN
%JCPIG�QH�#FFTGUU�
0%1#��HKNG�WUKPI�UVCPFCTF�OCVEJKPI�NQIKE��KH�PKZKG�HQQVPQVGU�3�CRV��PWODGT�QT�GSWCN�QT�7�CRV�
PWODGT�OKUUKPI�QP�ENKGPV�HKNG�KU�VJG�QPN[�EQFG�HQT�C�TGEQTF�VJG[�CTG�PQV�DG�EQPUKFGTGF�C�PKZKG���6JG�EQPVTCEVQT�YKNN
RTQXKFG�VJG�+45�YKVJ�OCIPGVKE�ECTVTKFIGU�EQPVCKPKPI�KPEQORNGVG�CFFTGUUGU�

������0KZKGU��0%1#�CFFTGUUGU�VJCV�JCXG�ENQUGF�2QUV�1HHKEG�DQZGU�QT�PQ�HQTYCTFCDNG�CFFTGUU��CPF�HQTGKIP�CFFTGUUGU
CTG�FGVGTOKPGF�VQ�DG�WPFGNKXGTCDNG�CPF�OWUV�DG�UWDVTCEVGF�HTQO�VJG�HKPCN�SWCPVKV[�

�����%CTTKGT�4QWVG�2TGUQTV��%QPVTCEVQT�OWUV�WVKNK\G�C�EQOOGTEKCNN[�RTGRCTGF�UQHVYCTG�RCEMCIG�HQT�CUUKIPKPI�C�RQTVKQP
QH�VJG�OCKN�HKNG�KP�CP�CRRTQXGF�ECTTKGT�TQWVG�HQTOCV�
ECTT[KPI�ECTTKGT�TQWVG�GPFQTUGOGPV�CPF�PWODGT�QP�VJG�HKTUV�NKPG
QH�VJG�CFFTGUU����6JGTG�YKNN�DG�PQ�ECTTKGT�TQWVGU�VJCV�JCXG�HGYGT�VJCP�VGP�RKGEGU���'CEJ�ECTTKGT�TQWVG�EJCPIG�OWUV�DG
KFGPVKHKGF�YKVJKP�VJG�OCKNKPI�CFFTGUU�

�����%QPVTCEVQT�OWUV�RTQXKFG�RTKPVQWV�NKUVKPIU�HQT�VJG�ECTTKGT�TQWVG�RQTVKQP�VJCV�UJQY�VJG�PWODGT�QH�RKGEGU�HQT�GCEJ
ECTTKGT�TQWVG��YKVJKP�<+2�%QFG��EKV[�CPF�UVCVG���#�UWDVQVCN�D[���FKIKV�<+2�%QFG����FKIKV�<+2�%QFG��TGUKFWCN�OCKN��CPF
UGTXKEG�EGPVGT�OWUV�CNUQ�DG�RTQXKFGF�

�����6JG�EQPVTCEVQT�OWUV�EQORN[�YKVJ�CNN�7�5��2QUVCN�5GTXKEG�TGIWNCVKQPU�IQXGTPKPI�VJG�RTGRCTCVKQP�QH�DWNM�TCVG
OCKNKPIU�YJKEJ�CTG�KP�GHHGEV�CV�VJG�VKOG�QH�VJG�OCKNKPI��KPENWFKPI�VJG�KUUWCPEG�QH�VJG�TGSWKTGF�HQTOU�
OCKNKPI�UVCVGOGPVU�
CPF�VJG�YGKIJKPI�QH�UJKROGPVU���6JG�EQPVTCEVQT�KU�GPEQWTCIGF�VQ�OGGV�YKVJ�NQECN�RQUVCN�CWVJQTKVKGU�

�����<+2�%QFG�5GSWGPEG�9KVJKP�VJG�6GP�5GTXKEG�%GPVGTU���%CTVTKFIGU�YKNN�DG�UGSWGPEGF�HQT�GCEJ�5GTXKEG�%GPVGT�
�6JG�CFFTGUUGF�RCORJNGV�YKVJ�C�UCEM�QT�RCEMCIG�EJCPIG�
QT�PGY�\KR�EQFG�QT�ECTTKGT�TQWVG�EJCPIG��OWUV�JCXG�C�EJCPIG
KPFKECVQT�VJCV�YKNN�CRRGCT�KP�VJG�NCUV�NKPG�QH�VJG�CFFTGUU�

���� � <+2�%QFG� %QWPV� .KUVKPI�� %QPVTCEVQT	U� UQHVYCTG�OWUV� RTQXKFG� <+2� %QFG� EQWPV� NKUVKPI� ECTVTKFIGU� HQT� VJG
EQPVTCEVQT	U�WUG�KP�EQPVTQNNKPI�VJG�CFFTGUUKPI�QRGTCVKQP���%QPVTCEVQT�OWUV�CNUQ�UWRRN[�QPG�RTKPVGF�EQR[�VQ�7525�
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���� +45�4GUKFGPV�%QQTFKPCVQT�� �1PG� QT�OQTG� +45� TGRTGUGPVCVKXGU�OC[� DG� UVCVKQPGF� CV� VJG� EQPVTCEVQT	U� CPF�QT
UWDEQPVTCEVQT	U�HCEKNKV[�VQ�RTQXKFG�RTQLGEV�EQQTFKPCVKQP�KP�VJG�TGEGKRV�QH�ECTVTKFIGU��XGTKHKECVKQP�CPF�QTICPK\CVKQP�QH�VJG
CFFTGUU�ECTVTKFIGU�CPF�NCDGNU��OQPKVQTKPI�QH�VJG�RTKPVKPI��DKPFKPI��SWCNKV[�EQPVTQN�UCORNG�UGNGEVKQP�CPF�KPURGEVKQP��CPF
OQPKVQTKPI�QH�VJG�NCDGNKPI��RCEMKPI��CPF�UVCIKPI�QH�VJG�VCZ�RCEMCIGU���6JGUG�EQQTFKPCVQTU�FQ�PQV�JCXG�EQPVTCEVWCN
CWVJQTKV[�CPF�ECPPQV�OCMG�EJCPIGU�KP�VJG�URGEKHKECVKQPU�QT�EQPVTCEV�VGTOU�DWV�CTG�VQ�DTKPI�CP[�CPF�CNN�FGHGEVU�VJG[�UGG
VQ�VJG�CVVGPVKQP�QH�VJG�EQORCP[�3WCNKV[�%QPVTQN�1HHKEGT���6JGUG�EQQTFKPCVQTU�YKNN�JCXG�HWNN�CPF�WPTGUVTKEVGF�CEEGUU�VQ
CNN�RTQFWEVKQP�CTGCU�YJGTG�+45�YQTM�KU�DGKPI�RTQFWEGF��6JG�EQPVTCEVQT�YKNN�HWTPKUJ�QHHKEG�URCEG�VQ�KPENWFG�C�FGUM�
VGNGRJQPG��RGTUQPCN�EQORWVGT�YKVJ�KPVGTPGV�CEEGUU�VQ�UGPF�CPF�TGEGKXG�G�OCKN��2GTUQPCN�EQORWVGT�OWUV�DG�NQCFGF�YKVJ
#FQDG�#ETQDCV������/KETQUQHV�9QTF�CPF�/KETQUQHV�'ZEGN����HQT�UWDOKVVKPI�TGRQTVU���#EEGUU�VQ�C�HCZ�OCEJKPG�YKNN�CNUQ
DG� TGSWKTGF� HQT� VJG� EQQTFKPCVQTU��6JKU� URCEG�YKNN� DG� KP� CP� GPENQUGF�� UGEWTG� CTGC� CFLCEGPV� VQ� VJG� DKPFKPI�OCKNKPI
QRGTCVKQPU��
.QPI�FKUVCPEG�EJCTIGU�YKNN�DG�TGKODWTUGF�D[� VJG�)QXGTPOGPV��� �&GUM�CPF� VGNGRJQPG�CEEGUU�CTG�CNUQ
TGSWKTGF�HQT�C�RQUVCN�ENGTM�FWTKPI�VJG�VWTPQXGT�QH�RCEMCIGU�VQ�VJG�2QUVCN�5GTXKEG�

�������&CKN[�2TQFWEVKQP�4GRQTV��6JG� EQPVTCEVQT�YKNN� RTQXKFG�FCKN[� CFFTGUUKPI� RTQFWEVKQP� KPHQTOCVKQP� TGSWKTGF� VQ
EQORNGVG�4GRQTV�(QTO��������
5GG�'ZJKDKV�����6JG�EQQTFKPCVQT�YKNN�VTCPUOKV�VJKU�TGRQTV�GXGT[�YQTM�FC[�VQ�+45�0CVKQPCN
1HHKEG�XKC�KPVGTPGV���+P�VJG�CDUGPEG�QH�VJG�EQQTFKPCVQT��VJG�EQPVTCEVQT�OWUV�VTCPUOKV�VJG�TGRQTV�VQ�+45�
'�OCKN�CFFTGUU
VQ�DG�HWTPKUJGF�CV�C�NCVGT�FCVG����#..�241&7%6+10�&#6#��'6%���9+..�$'�-'26�+0�564+%6�%10(+&'0%'
$;�6*'�)18'40/'06

5GEVKQP�����2#%-+0)�(14�/#+.

����5CEM�.QCFKPI�CPF�/CTMKPI��6JG�2QUVCN�5GTXKEG�5VCPFCTF�/CKN�
#��TCVG�YKNN�DG�WUGF�HQT�VJKU�OCKNKPI���6JG
TGSWKTGOGPVU�QH�VJG�2QUVCN�5GTXKEG�KP�GHHGEV�CV�VJG�VKOG�QH�VJG�OCKNKPI��CU�QWVNKPGF�KP�VJG�&QOGUVKE�/CKN�/CPWCN��OWUV
DG�EQORNKGF�YKVJ���#NN�UCEMU�EQPVCKPKPI�OKZGF�ECTTKGT�TQWVGU�QT���FKIKV�<+2�EQFGU�TGSWKTG�KPVGTPCN�YTCRRKPI�QT�V[KPI
KP�FKTGEV�DWPFNGU�QH�VGP�QT�OQTG�RKGEGU��5GG�&QOGUVKE�/CKN�/CPWCN�HQT�OQTG�FGVCKNU�

5GEVKQP�����56#)+0)

��N� �2TGRCTGF�OCKN�OWUV�DG�CUUGODNGF�CPF�UVQTGF��UVCIGF�� HQT�GXGPVWCN� VWTPQXGT� VQ�7�5��2QUVCN�5GTXKEG�� �6JG
RCORJNGVU�HQT�VJG�HWTVJGUV�FGUVKPCVKQPU�YKNN�DG�VWTPGF�QXGT�HKTUV��CPF�ENQUGUV�FGUVKPCVKQPU�NCUV�

�����#V�VJG�RTGRTQFWEVKQP�EQPHGTGPEG��7�5��2QUVCN�1HHKEKCNU�YKNN�FGXGNQR�C�NQCFKPI�RNCP�DTGCMFQYP�VQ�VJG���FKIKV�<+2
EQFG�NGXGN�HQT�VJG�EQPVTCEVQT��UJQYKPI�<+2�EQFG�QTFGT�KP�YJKEJ�RCNNGVU�CPF�XCPU�YKNN�DG�NQCFGF�CPF�FKURCVEJGF�

5GEVKQP�����/#+.�674018'4�61�2156#.�5'48+%'�
H�Q�D��EQPVTCEVQT	U�EKV[�

��N��5VCPFCTF�/CKN�
#����6JG�2QUVCN�5GTXKEG�YKNN�XGTKH[�VJG�VQVCN�YGKIJV�QH�VJG�OCKNKPI���25�(QTO������OWUV�DG
EQORNGVGF�CPF�UWDOKVVGF�HQT�GCEJ�VTWEMNQCF�UJKROGPV�NGCXKPI�VJG�RNCPV�WPNGUU��1RVKQPCN�2TQEGFWTGU��CTG�CWVJQTK\GF�
�+45�YKNN�PQV� CRRN[� HQT�RNCPV� NQCF� CWVJQTK\CVKQP�PQT�QRVKQPCN� CEEGRVCPEG�RTQEGFWTGU�� �#WVJQTK\CVKQP� HQT�1RVKQPCN
2TQEGFWTG�OWUV�DG�TGSWGUVGF�D[�VJG�EQPVTCEVQT�HTQO�VJG�4%%�KP�VJG�TGIKQP�VJG�OCKNKPI�RNCPV�KU�NQECVGF���6JG�EQPVTCEVQT
OWUV�EQORN[�YKVJ�CNN�&QOGUVKE�/CKN�/CPWCN�TGIWNCVKQPU�IQXGTPKPI�WUG�QH�5VCPFCTF�/CKN�
#��

��N����6JG�+45�YKNN�QDVCKP�VJG�DWNM�OCKN�RGTOKV�HQT�VJKU�OCKNKPI�

�����.QECVKQP�QH�5VCIKPI�#TGC�CPF�2QKPV�QH�'PVT[���%QPVTCEVQT�YKNN�URGEKH[�KP�JKU�DKF�VJG�NQECVKQP�QH�JKU�UVCIKPI
CTGC�CTGCU�CPF�JKU�RTQRQUGF�RQKPV�QH�GPVT[�GPVTKGU�HQT�VJG�RCORJNGVU�VQ�DG�OCKNGF���
5GG�1HHGTU�5GEVKQP�

�����6TWEM�VTCKNGTU�
XCPU��YKNN�DG�RTQXKFGF�D[�7�5��2QUVCN�5GTXKEG���*QYGXGT��RJ[UKECN� NQCFKPI�KU�EQPVTCEVQT	U
TGURQPUKDKNKV[��KP�EQPHQTOCPEG�YKVJ�VJG�7�5��2QUVCN�5GTXKEG�NQCFKPI�RNCP���8CPU�YKNN�PQV�DG�RTQXKFGF�DGHQTG�GCTNKGUV
VWTPQXGT�FCVG�CU�KPFKECVGF�KP�UEJGFWNGU�YKVJQWV�FGOWTTCIG�EQUVU�

5GEVKQP�����2#%-+0)�(14�$7.-�5*+2/'065�
5JKR�H�Q�D��EQPVTCEVQT	U�EKV[�

�����$WNM�5JKROGPVU���%QPVTCEVQT�VQ�(WTPKUJ�#NN�%CTVQPU�(QT�$WNM�5JKROGPVU���%CTVQPU�OWUV�DG�EQTTWICVGF�QT�UQNKF
HKDGT�UJKRRKPI�EQPVCKPGTU�������M2C�
����RUK��OKPKOWO�DWTUVKPI�UVTGPIVJ���$QVVQO�HNCRU�OC[�DG�INWGF��UVCRNGF��QT
UGCNGF�YKVJ�RQN[GUVGT�VCRG����VQ����OO�
��VQ�����YKFVJ��OKPKOWO����M0O�
���NDU��KPEJ��VTCPUXGTUG�VGPUKNG�UVTGPIVJ��
�+H�UVCRNGF��ECTVQPU�OWUV�DG�UVCRNGF�DGHQTG�RCEMKPI�CPF�YKVJQWV�FCOCIG�VQ�RCORJNGVU���%CTVQPU�CTG�VQ�DG�UGCNGF�CV�VQR
YKVJ����VQ����OO�
��VQ�����RCRGT�QT�RQN[GUVGT�VCRG�
PQV�TGKPHQTEGF����#RRTQZKOCVG�ECTVQP�UK\G�KU�����Z�����Z�����OO
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N��N���Z�NN�N���Z�������%QPVTCEVQT�YKNN�FGVGTOKPG�GZCEV�FKOGPUKQPU�QH�ECTVQP�KP�CEEQTFCPEG�YKVJ�VTKO�UK\G�QH�RCORJNGVU
JG�YKNN�RTQFWEG���%CTVQPU�WUGF�HQT�DWNM�UJKROGPVU�TGSWKTG�C�ECTVQP�NCDGN���
5GG�'ZJKDKV���

�����%CTVQP�2CEMKPI���2CEM�ECTVQPU�KP���UVCEMU��KP�UWKVCDNG�WPKHQTO�SWCPVKVKGU�RGT�ECTVQP��YKVJ�VJG�YGKIJV�QH�C�HWNN[
RCEMGF�ECTVQP�DGVYGGP����VQ����NDU�

�������2CEM�����EQRKGU�RGT�ECTVQP�KP���UVCEMU�YKVJ�HWNN�UK\G�EQTTWICVGF�DQCTFU�QP�VQR�CPF�DQVVQO�QH�VJG�RTKPVGF�YQTM�
�%CTVQPU�WUGF�HQT�DWNM�UJKROGPVU�TGSWKTG�C�ECTVQP�NCDGN��
5GG�'ZJKDKV���

�����5OCNN�2CTEGN�5JKROGPVU��5KPEG�VJG�DWNM�EQPUKIPOGPVU�KP�'ZJKDKV���CTG�NGUU�VJCP�����NDU���VJG�EQPVTCEVQT�KU
TGSWKTGF�VQ�UJKR�XKC�UOCNN�RCEMCIG�ECTTKGT�
52%����6JG�+45�YKNN�RTQXKFG�CP�+45�UOCNN�RCEMCIG�ECTTKGT�CEEQWPV�PWODGT�
%QPVTCEVQTU�OWUV�PQVKH[�VJG�+45�CV���������������CV�NGCUV�VJTGG�(GFGTCN�YQTMFC[U��RTKQT�VQ�VJG�UEJGFWNGF�UJKR�FCVG��KH
C�ECTTKGT�CEEQWPV�PWODGT�JCU�PQV�DGGP�KUUWGF��+H�OWNVKRNG�UOCNN�RCEMCIG�ECTTKGTU�CTG�VQ�DG�WUGF��CP�CEEQWPV�YKNN�DG
CUUKIPGF�HQT�GCEJ�ECTTKGT��%QPVTCEVQTU�CTG�TGSWKTGF�VQ�UJKR�WUKPI�VJG�FGUKIPCVGF�ECTTKGT
U��CPF�+45�CEEQWPV�PWODGT
U�
QT�DG�TGURQPUKDNG�HQT�CP[�CFFKVKQPCN�UJKRRKPI�EQUVU�

5GEVKQP������37#.+6;�#5574#0%'

������37#.+6;�#5574#0%'�.'8'.5�#0&�56#0&#4&5���6JG�HQNNQYKPI�NGXGNU�CPF�UVCPFCTFU�UJCNN�CRRN[�VQ
VJGUG�URGEKHKECVKQPU�

2TQFWEV�3WCNKV[�.GXGNU�


C���2TKPVKPI�#VVTKDWVGU����.GXGN�+++�

D���(KPKUJKPI�#VVTKDWVGU����.GXGN�+++�

+PURGEVKQP�.GXGNU�
HTQO�#05+�#53%�<N����


C���0QP�FGUVTWEVKXG�6GUVU���)GPGTCN�+PURGEVKQP�.GXGN�+�

D���&GUVTWEVKXG�6GUVU���5RGEKCN�+PURGEVKQP�.GXGN�5���

5RGEKHKGF�5VCPFCTFU���6JG�URGEKHKGF�UVCPFCTFU�HQT�VJG�CVVTKDWVGU�TGSWKTKPI�VJGO�UJCNN�DG�

���������������#VVTKDWVG���������������������������������������������������5RGEKHKGF�5VCPFCTF

2������6[RG�3WCNKV[�CPF�7PKHQTOKV[�����������������������������1�-��2TGUU�5JGGVU
2������*CNHVQPG�/CVEJ�
5KPING�CPF�&QWDNG�+ORTGUUKQP����1�-��2TGUU�5JGGVU
2������5QNKF�CPF�5ETGGP�6KPV�%QNQT�/CVEJ���������������������1�-��2TGUU�5JGGVU

5RGEKCN�+PUVTWEVKQPU���+P�VJG�GXGPV�VJCV�KPURGEVKQP�QH�VJG�RTGUU�UJGGVU�KU�YCKXGF�D[�VJG�)QXGTPOGPV��VJG�HQNNQYKPI�NKUVGF
CNVGTPCVG�UVCPFCTFU�
KP�QTFGT�QH�RTGEGFGPEG��UJCNN�DGEQOG�VJG�5RGEKHKGF�5VCPFCTFU�

2������(WTPKUJGF�GNGEVTQPKE�OGFKC�
2������(WTPKUJGF�GNGEVTQPKE�OGFKC�
2������2CPVQPG�/CVEJKPI�5[UVGO�

������2TQFWEVKQP�5CORNGU���6JG�EQRKGU�KPENWFGF�KP�
#���
$���
%��CPF�
&��CTG�EQPUKFGTGF�UCORNG�EQRKGU�CPF�YKNN�PQV
DG�KPENWFGF�KP�VJG�SWCPVKV[�QTFGTGF�CPF�ECP�PQV�DG�KPENWFGF�KP�VJG�SWCPVKV[�DKNNGF�


#���37#.+6;�#5574#0%'�4#0&1/�%12+'5���6JG�EQPVTCEVQT�/756�UWDOKV�����SWCNKV[�CUUWTCPEG�TCPFQO
EQRKGU��CFFTGUUGF�RCORJNGVU��CV� VJG�EQORNGVKQP�QH�RTQFWEVKQP�� VQ� VGUV� HQT�EQORNKCPEG�CICKPUV� URGEKHKECVKQPU�� �6JG
EQPVTCEVQT�OWUV�FKXKFG�VJG�GPVKTG�QTFGT�KPVQ�GSWCN�UWDNQVU�CPF�UGNGEV���EQR[�HTQO�C�FKHHGTGPV�IGPGTCN�CTGC�QH�GCEJ�UWDNQV�
�6JG�EQPVTCEVQT�YKNN�DG�TGSWKTGF�VQ�GZGEWVG��%GTVKHKECVG�QH�5GNGEVKQP�QH�4CPFQO�%QRKGU���HWTPKUJGF�D[�)21��EGTVKH[KPI
VJCV�EQRKGU�YGTG�UGNGEVGF�CU�FKTGEVGF�

6JGUG�TCPFQON[�UGNGEVGF�EQRKGU�OWUV�DG�RCEMGF�UGRCTCVGN[�CPF�KFGPVKHKGF�D[�C�URGEKCN�)QXGTPOGPV�HWTPKUJGF�$WHH�NCDGN�
CHHKZGF�VQ�GCEJ�CHHGEVGF�EQPVCKPGT���#FFKVKQPCN�NCDGNU��KH�PGGFGF��CTG�VQ�DG�TGRTQFWEGF�QP�$WHH�UVQEM��6JG�EQPVCKPGT�CPF
KVU�EQPVGPVU�UJCNN�DG�TGEQTFGF�UGRCTCVGN[�QP�CNN�UJKRRKPI�FQEWOGPVU�CPF�UGPV�CV�EQPVTCEVQT	U�GZRGPUG��D[�VTCEGCDNG�OGCPU�



Page 8 of �� ,CEMGV��������

VQ�7�5��)QXGTPOGPV�2TKPVKPI�1HHKEG��2TKPVKPI�2TQEWTGOGPV��5VQR��2253��4QQO�#������3WCNKV[�#UUWTCPEG�5GEVKQP�
0QTVJ�%CRKVQN���*�5VU��09��9CUJKPIVQP��&%�������

#�EQR[�QH�VJG�52'%+(+%#6+105�CPF�VJG�UKIPGF�)QXGTPOGPV�HWTPKUJGF��%GTVKHKECVG�QH�5GNGEVKQP�QH�4CPFQO�%QRKGU��
OWUV�DG�KPENWFGF�YKVJ�VJG�3WCNKV[�#UUWTCPEG�4CPFQO�%QRKGU�


$���5JKR�QT�OCKN��D[�CP�QXGTPKIJV�FGNKXGT[�UGTXKEG�CV�EQPVTCEVQT	U�GZRGPUG������WPCFFTGUUGF�RCORJNGVU�YKVJKP���
JQWTU�QH�UVCTVWR�VQ�QPG�FGUVKPCVKQP�CU�HQNNQYU�

�������EQRKGU���+PVGTPCN�4GXGPWG�5GTXKEG
������������������������4QQO�������#VVGPVKQP��12�(2�(
�����������������������������%QPUVKVWVKQP�#XG��09
������������������������9CUJKPIVQP��&%������

�����������EQRKGU���+PVGTPCN�4GXGPWG�5GTXKEG
�������������������������#VVGPVKQP��0%($�%�������&CXKF�6[TGG��12�(5�5�2�+
������������������������������'NNKP�4F�
�������������������������.CPJCO��/&������


%���5JKR�QT�OCKN��D[�CP�QXGTPKIJV�FGNKXGT[�UGTXKEG�CV�EQPVTCEVQT	U�GZRGPUG������RCORJNGVU��CFFTGUUGF���CPF�UGCNGF�
YKVJKP����JQWTU�QH�VJG�VWTPQXGT�QH�OCKN�HQT�#NCUMC���*CYCKK�VQ�

�������EQRKGU���+PVGTPCN�4GXGPWG�5GTXKEG
������������������������4QQO�������#VVGPVKQP��/KVEJ�(CTCJ��12�(5�6�/
�����������������������������%QPUVKVWVKQP�#XG��09
������������������������9CUJKPIVQP��&%������

�����������EQRKGU���+PVGTPCN�4GXGPWG�5GTXKEG
�������������������������#VVGPVKQP��12�(2�(
������������������������������%QPUVKVWVKQP�#XG��09
�������������������������9CUJKPIVQP��&%������

��7UG�VJG�HQNNQYKPI�CFFTGUU�KPHQTOCVKQP�QP�UCORNGU�

������������������=WPKSWG�PWODGT?
PCOG�������������������������'%4.16��������%1���������������������
���CPF�����������,#/'5�#���#0&4'#�#�6#:2#;'4
���CFFTGUU�����������/CKP�#XGPWG�09�������������������������������5���44
���FCVC����������#0;6190����75����������������
��������������������������$#4%1&'


&��2#%-#)'�5#/2.'5�� � 5JKR� QT�OCKN� ������ WPKOCIGF� RCEMCIGU��YKVJ� PGKVJGT� GPXGNQRGU� PQT� NCDGNU�� VQ� VYQ
FGUVKPCVKQPU�CU�HQNNQYU�

���������������EQRKGU���7�5��)QXGTPOGPV�2TKPVKPI�1HHKEG
�����������������������������&GRQUKVQT[�4GEGKXKPI�5VCVKQP
�����������������������������/�(��&GRQUKVQT[�%QRKGU���+VGO������$
�����������������������������,CEMUQP�#NNG[��4QQO�#����
�����������������������������9CUJKPIVQP��&�%��������

����������������EQRKGU���.KDTCT[�QH�%QPITGUU��/CFKUQP�$WKNFKPI
�����������������������������#PINQ�#OGTKECP�#ESWKUKVKQPU�&KXKUKQP
�����������������������������)QXGTPOGPV�&QEWOGPVU�5GEVKQP�����������������

�������������������������/�(��(KNG�%QRKGU
�����������������������������%�5VTGGV�
DGVYGGP��UV�����PF���5'
�����������������������������9CUJKPIVQP��&%�������
5GEVKQP������1(('45



Page 9 of �� ,CEMGV��������

1HHGTU�OWUV�KPENWFG�VJG�EQUV�QH�CNN�OCVGTKCNU�CPF�QRGTCVKQPU�HQT�VJG�VQVCN�SWCPVKV[�QTFGTGF�KP�CEEQTFCPEG�YKVJ�VJGUG
URGEKHKECVKQPU�

$+..+0)�#&,756/'065�&7'�61�5%*'&7.'&�37#06+6;�%*#0)'5�
�QT����#0&�(14�57$64#%6+10
1(� 70&'.+8'4#$.'5� 9+..� $'� #6� 6*'� %1064#%614	5� �#&&+6+10#.� 4#6'��� � 2TKEGU� HQT� VJGUG
�#&&+6+10#.�4#6'5��OWUV�DG�DCUGF�QP�C�EQPVKPWKPI�TWP��GZENWUKXG�QH�CNN�DCUKE�QT�RTGNKOKPCT[�EJCTIGU�CPF�YKNN
PQV�DG�C�HCEVQT�HQT�FGVGTOKPCVKQP�QH�CYCTF���$KFFGT�/756�UWDOKV�C�RTKEG�HQT�GCEJ�NKPG�KVGO�WPFGT�VJG��#FFKVKQPCN�4CVG�
5GEVKQP���+H�CP�GPVT[�QH�0%�
0Q�%JCTIG��KU�GPVGTGF��KV�UJCNN�DG�JGNF�VJCV�VJG�DKFFGT�KPVGPFU�VQ�HWTPKUJ�VJQUG�KVGOU�CV�PQ
EJCTIG�VQ�VJG�)QXGTPOGPV�

6TCPURQTVCVKQP�CPF�OCKN�EQUVU�YKNN�016�DG�WUGF�CU�C�HCEVQT�KP�VJG�DCUKU�QH�CYCTF�

���� 2TKPVKPI�CPF�DKPFKPI���������RCORJNGVU�� KOCIKPI�CFFTGUUKPI��UQTVKPI��UVCIKPI��CPF� VWTPQXGT�QH��������
RCORJNGVU�VQ�2QUVCN�5GTXKEG�HQT�5VCPFCTF�/CKN�
#���CPF�RCEMKPI�������EQRKGU�HQT�DWNM�UJKROGPVU�
�� ������������������AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA

������2TKEGU�HQT�UEJGFWNGF�SWCPVKV[�EJCPIGU�������������������������������������������������������������#&&+6+10#.�4#6'5�
������
#�RTKEG�OWUV�DG�UWDOKVVGF�HQT�GCEJ�NKPG�KVGO�

�����N���2TKPVKPI�CPF�DKPFKPI�RCORJNGVU�
��RCIGU����������������������������������������RGT���������AAAAAAAAAAAAA

��������+OCIKPI�CFFTGUUKPI�QH�RCORJNGVU�������������������������������������������������RGT���������AAAAAAAAAAAAA

��������5GCNKPI��6CDU�QT�9CHGT�5GCNU������������������������������������������������������RGT���������AAAAAAAAAAAAA

��������5QTVKPI��UVCIKPI��CPF�VWTPQXGT�QH�OCKN
�����������
KPENWFKPI�ECTTKGT�TQWVG�UQTVKPI����������������������������������������������������RGT���������AAAAAAAAAAAAA

��������2CUUKPI�TGEQTFU�VJTQWIJ�0%1#�����������������������������������������RGT�������TGEQTFU���AAAAAAAAAAAAA

��������2CEMKPI�RCORJNGVU�HQT�DWNM�UJKROGPV���������������������������������������������RGT���������AAAAAAAAAAAAA

������0COG��CFFTGUU��CPF�RJQPG�PWODGT�QH�UWDEQPVTCEVQTU��KH�CP[��CPF�YJCV�VJG[�YKNN�RGTHQTO�QP�VJKU�EQPVTCEV�

AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA

AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA

�����0%1#�.KEGPUGF�8GPFQT���AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA

AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA

������2QKPV�QH�GPVT[�HQT�OCKN�RCEMCIGU�
5VCPFCTF�/CKN�
#���

%KV[AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA��5VCVGAAAAAAAAAAA��<KR�%QFGAAAAAAAAAAAAA

$KFFGT�OWUV�HKNN�QWV��UKIP�QT�KPKVKCN�CU�KPFKECVGF��RCIG���QH�VJGUG�URGEKHKECVKQPU�CPF�TGVWTP�VJGO�CVVCEJGF�VQ�VJG�)21�$KF
(QTO��N��

57$/+6�94+66'0�$+&5�61���7�5��)QXGTPOGPV�2TKPVKPI�1HHKEG��$KF�5GEVKQP�
225$���4QQO�$���������)�5V��09�
9CUJKPIVQP��&%�������

(#%5+/+.'�$+&5�#4'�2'4/+66'&���5WDOKV�HCEUKOKNG�DKFU�VQ�(#:�PWODGT���������������QPG�DKF�RGT�HCEUKOKNG�
4GHGT�VQ�5QNKEKVCVKQP�2TQXKUKQPU�KP�)21�%QPVTCEV�6GTOU�
)21�2WD����������2CIG����2CTCITCRJ���



Page 10 of �� ,CEMGV��������

AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA�������������������������������������������������������AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA
0COG�QH�(KTO����������������������������������������������������������������������������������������������5KIPCVWTG�QH�$KFFGT


